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lVホ ー トリー とピグーの公共事業論
ピグーの論文 「貨幣的景気理論」は,約3分 の1が ピグー批判である 『景気
と信用』に対してホー トリーの景気理論を批判するものだが,モ デル分析によ
る公共事業擁護論が含まれている。本節では,その公共事業擁護論 もまた実物
的財の流れ図式に基づいていることを明らかにするが,そ れに先立 ってホー ト
リーの公共事業無効論を紹介 しよう。
ホー トリーは 『好況 と不況』において 『少数派報告』を論評 し,公共事業無
効論を次のように述べている。
「この提案聖}の背後にある原理は.民 間の取引者の労働に対する有効需要が







1)政 府は公共事業費の うち年 間400万ポ ン ドをもっぱ らあ るいは主 として不況期のため の準備 と
する こと,10年間で4000万ポン ドに達す る額 を失業者数が一定 数を超 えた年度 に集 中 して支 出す


















意味での貨幣支出であ り,(貨幣量 と独立に変化しうる)ケ インズ派のC+1
よりも交換方程式のMVに 相当するといったほうが適切であることが多い3)。
ともか くホー トリーは失業が存在する社会を想定 とする。「それは[失 業の存
在は]現行の価格および賃金の水準において消費者支出が一国の生産資源のす
2)「欲 求ばその欲 求を持つ人がそれを満たすであろ う物財 の価格 に足 るだけの購買力を持 ってい
るとき有効需要 となる、ある人が帽子 を欲 しが って も貨幣を全然持 っていなければ帽子 を買 えず,
彼の欲求 は帽子 に対す る有効需要 にな らない」(Hawtrey[19131p.4)。「事実,あ る意味で新規
雇用 はす べて財 に対 する総 需要 に寄与す るが,貨 幣 を獲得 した 人だけが有効需 要に寄与す る」
(Hawtrey[19131p.224)、〕
3)貨 幣供給が一定で流通速度か不変であ る場合 には有効需要は変化 しない とい う議論 は,ロ バー
トソンーピグーの実物的波及論 を否定す るときにも使われているが,1913年の 『好況 と不況』 で
既 に登場 している。「それゆ え貨幣供給が不変で ある とい う仮定の下で は,一 産業の不 況は,他
の産 業 に不 況 を拡 大 す る傾 向 はまっ た くな く,む しろ 他 の産 業 を刺 激 す る傾 向が あ る」
(Haw甘ey[19131P.84)。
ピグーのマクロ経済理論の基礎とホートリーのピグー批判(2)(153)3
べ てを雇用す るの に十分 でない こ とを意味す る」(Hawtrey[1925]p,107)。
政府 が新 たに公共事業 を開始す る 目的で投 資市場か ら借入れ るもの とす る。
ホー トリーは借 入れた貨幣が,(D本 来の貯蓄の場 合 と,(2)銀行の信用創造 に







じめ残高を回復 しようと支出を切 り詰めるだろう。一個人は支出の切 り詰めに
よって残高を増大で きるが,未 支出マージン(すなわち,すべての現金残高 と
銀行残高の総計)が 不変にとどまるならば隣人の残高を減らす ことで しか自分








めに(消 費)支 出を切 り詰める,いわゆる直接 メカニズムの作用様式(お よび
4)Laldler[1999]pp・125-126が同 じ箇所 を引用 しなが ら。 ホー トリーの結論 は古典 派 ケー スの
lS・LMモデルか ら得 られる と述べ るのは,「財の販売が減少 し,消 費者所 得は消費者支出が減少
した分だ け減 少する結果 とな る。最後に は消費者所得 と未支 出マー ジンとの正常比率 は回復 され
るが.そ れ は残高 の増大 によってで はな く所 得の低下に よってなされ る」 とい う部分 を省略 した
ためであ る.
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所得 ・支出に基づ く産出変動)に 基づいているのである。
貨幣の流通速度が増大する場合には雇用が増加する。けれども,貨幣の流通
速度が増大するのは通常,好 況期で,し かも活動の増大があった後で貨幣の流
















「公共事業支 出は信用 創造 を伴 うならば雇用 を与 えるだろ う。 けれ ども,そ
れな らば同 じ推論 によって次 の ことが示 され る。公共事業に対す る支 出をなん
ら伴 わ な い信 用 創 造 も雇 用 を与 え る点 で は 同様 に有 効 で あ る」(Hawtrey
[1925]P,112)。
か くしてホー トリーは 「公共事業 は,や ってい ると主張で きることを欲 す る
人々に とっての単 なる儀 式,便 宜 にす ぎず,そ うで なげれば公共事 業は無関連
であ る」(Hawtrey[1925]p,112)と主張す る,,「雇 用が改善 され るな らば,
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それは信用 の作 用の結果 である。失業 の真 の救済策は健 全な仕方 での信用 の直
接 的調整に見いだされねばな らない」(Hawtrey[1925]p.116)。
ピグーの1929年の論文 に戻 る と,政 府 支出によって どこまで失業量 を減 らす
こ とがで きるか とい う問題が 「よ りポ ジテ ィブか つ直接 的な」 モデ ル分析 に
よって議論 されている(PigouandHawtrey[1929]pp.72-75)。
小麦(消 費財)と 資本財 の2財,資 本家 と1000万人の労働者 か らなる経 済を
考え る。資本家 は資 本財(土 地 建物,機 械等)を 所有 し,賃 金を現 物で(小
麦で〉支払 う。労働 者は同質的で,週 当た り小麦1ブ ッシェルの賃 金を絶対 的
に要求 し,900万人の労働 者が雇用 され,100万人が失業 してい る。人は生命維
持 のために週当 た り小麦1洗 ブ ッシェルを必 要 と し、政府 は(1茄)100万ブ ッ
シェルの小 麦を資本家か ら徴収 して,失 業者 に給付 してい る。
ここで,政 府が新 たに週 当た りRブ ッシェルの小麦 を資 本家か ら徴 収 して
雇用先 を見つ け るもの とす る。Rの 支 出 によって新 た に雇 用 され る人数 を φ
(R)とし,雇 用 の純増 を 必とす ると,∬ は φ(R)から小麦 の徴 収 によって失業
す る人数を差 し引いた ものになる。失業 していた人が1人 雇用 される と徴収額
は1魚 減 るか ら,雇 用 の純増が ∬ならば,資 本家 の徴収額 はR一 澱茄 とな る。
R一励 ブ ッシェルの小麦 の徴収によって失業す る人数 を ψ(R一戯漉)と す ると.
必=φ(R)一Ψ(R一(飢漁))。
を得 る。R一(銘距)プ ッシェルの小 麦の徴収 によって失業す る人数につい ては,
直接 的 ・即 時的効果 と間接的 ・継続的効果 とを区別 する必要が ある。即時 的 ・
直接的 に失 業す る人数 はR一(訟漉)ブ ッシェルの小麦 の うち どれだ けが資本
財牛産におけ る賃金 基金に投 資 されていたか に依存す る。 その割合を1ん とす
ると,
ψ(1～一(鳳燐))=(1ん)(R一⑰〃2))
他 方,間 接 的 ・継続 的 効果 は資本 財生 産 に投 資 され たで あ ろ う小 麦 か ら
(1/む)(R一⑫吻))だ けの小麦が徴収 され る結果生 じる資本 財生 産の低下であ る。
しか し,年 々の正常供給量 は総 ス トックに比 して小 さいか ら,徴 収が長期 間に
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渡 るのでない限 り,資 本財 ス トック減少のパーセ ンテージはきわめ て小 さい。
したが って,間 接 的 ・継続的効果を捨 象 してか まわ ないで あろう。か くして,
`rニの(R)一(1/o)(R一(∬漉)).
を得 る。
Rの 支出によ って新 たに雇用 され る人数 φ(R)につい て ピグーは次の よ うに
述べ る。
「さて,雇 用が創造 され る総人数は,一 見す ると,週 当た り1ブ ッシェル と
い う硬直的賃 金率 が維持 され るとい う仮定の下では どんな状 況において もち ょ
うどR人 に相 違 ない と思 われ るか もしれないが,必 ず しもそ うで はない,、政
府が週 当た りRブ ッシェルの小麦を道路や橋 梁あ るいはなん らか の資 本形成
に直接 人々を従 事 させ るのに使 えば,じ っさい,数 は1～で ある」(PigQuand
Hawtrey[1929」1).73)。
直接的影響 しか見ていない と思われ るか もしれないが,そ うではない。消 費
財生産 に従事させ る場 合についてビグーは次の ように述べているか らであ る。
「消費財生産(私 の簡略化 され た設定で は小麦生産)に 従事させるな らば.
そ うした人 々が生産す るものは戻 ってきて よ りい っそ うの賃金支払 いに利用 で
きる。 そ して,さ らにその賃金を受 け取 った人 々が生産す るもの も戻 って きて
賃金支払い に利用で きる、,以下同様で ある。そ して どれだ けの人数が雇 用され
るかは種 々の人数での小麦の限界生産物 を描 く曲線 の形状 に依存す る。 この曲
線 が45度の傾 斜 の直線 ならば,雇 用 され る総量 は1～(1+1/2+1/4+・一 )す
なわ ち2R人 とな るだろ う、,傾斜が緩 い と2Rよ り大 き く,急 だ と2Rよ り小
さくなる。不況期 において は消費財 産業の労働 の限界生産物 を示す 曲線(す な





とな る。例解 のため,1ん=3/4,1茄=1/2とす る と,吻=1の 場 合,諾=(2/5
)R,翅=2の 場 合,F2Rと な る。 ピグー は`,h,お よび 卿 のあ る値 に対
して,∬ が 鰐Rよ りも大 きくな ることを示す ことがで きる としてい る(Pigoll
alldHawtrey[1929]p.75)。
小麦 の限界生 産物 曲線 の傾 斜が45度な らば雇 用 され る総量 は1～(1+1/2+
1盟……)で あ る とい うピグーの定式 化 を私 は理解 で きなか った が,実 際,
ホー トリー の指 摘 で ピ グー 自身正 し くな い こ とを認 め て い る(Pigouand
Hawtrey[1929]p。85)。けれ ど も,本 稿 の 目的 に とってそれ は どうで もよい
こ とであ る,,ピグーが所得 ・支出循環 に基づ く乗数波及過程 ではな く,賃 金基
金 ・生産循環 に基づ く波及過程 を論 じていた ことは明 白だか らであ る。
V終 わりに:ピ グーの実物 アプローチに対 するホー トリーの批判
本稿は,ホ ー トリーのピグー批判に基づき,ピグーの実物的財の流れ図式が
ピグーの景気理論 公共事業擁護論の基礎であることを論 じた。










5)ピ グーの分析は ロバー トソンの独立生産者モデ ル(需 要弾力性 による実物 的波 及過程 の分析)
に基づいている・ロハー トソンの独立生産者モデ ルの議 論およびその閃題点 につい ては優れた ロ
バー トソン研究である河野[2003blを参照 されたい、
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「より大 きい利潤を期待 してよ り多 くの労力(effort〉が産業から引 き出さ
れるとき活動は増大する。産業に従事する人々が支出する労力の報酬は彼 らの
生産物と交換に受け取る生産物である。そうした生産物のうちの一つの供給が















この議論を簡単 なモデルで示 してみよう,,生産物 をX(馬 鈴薯または ワ







である。ここに,sは財Xと 交換に供給される財rの 数量,拓,拓 は財X,r





ことか ら得 られる果実の効用であ り,縦軸に効用,横軸に労力量を測ると右下
が りの曲線(財yの 限界効用曲線)と なる。右辺は労力の限界不効用であ り,
右上が りの曲線(労 力の限界不効用曲線)と なる。最適労力量は財yの 限界
効用曲線 と労力の限界不効用曲線 との交点で決定される61。





さい場合,馬 鈴薯価格拓 が低下すると馬鈴薯に対する支出が低下するか ら,
馬鈴薯 と交換に与 えねばならない財 γの数量5は減少 し.(1)式よ り自己消
費"が 増加する。 したがって,財 γの限界効用が低下するか ら,(4)式の左
辺の値が低下 し,財 γの限界効用曲線は下にシフ トする。労力の限界不効用
曲線は右上が りだから,支出される労力量 εは減少する。ワインの場合,η〉




力性が1よ りも大きければ,豊 作は産業部門(財 γ)の労力支出を増加させ生
産拡大を導 くというものである7,。けれ ども.ホー トリーは 「たいていの農産
6)εは 即,ぴ,sとともに同時決定 され,(4)式に よって決定 され るわ けでは ない.し か し.調整
の議論においては ¢,び,3がεより先 に変化す ると解釈ずるので,本 文の ように述べてい る.
7)ピ グーは 『富 と厚生』441ベー ジにおいてDの 増大 は8の 増大 となる と主張 していたが,議
論 は労働供給 を含 まない消費者の最適 化間題(制 約条件 乃+β+ハC=0の 下で効 用 ぬ(河〉/
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物 に対す る需要は非弾力 的で あると通常考え られている」(Hawtrey[1928]p.
145)と主張す る。「パ ンについて もそ うだ し,パ ンを作 るのに用い られ る穀類
について もそ うで ある。綿花,羊 毛,皮 革のよ うな工業 の原材料 につい て もそ
うだ し,肉 や乳製 品のよ うな生産物でさえ,そ れ らの需要 はある段 階 まで弾力
的であ るが,通 常 の消費量 を供給が著 しく超過す る時 にはだぶつ く可能性が依
然 として残 っている。 したが って,ピ グー教授 の議論が 正 しい ならば,豊 作 は
活動 の低 下 と通常(お そら く常にではないであろ う)結 びつい てい ると推論す
るの が 合理 的で あ る よ う に思 え る」(強 調 は ホー トリー に よ る、Hawtrey
[1928]p.145)、ピグーは統計 に訴 えて農業 収穫 と活動 の相 関を示 そ うと した
が,そ の議論について もホー トリーは批判 し(Hawtrey「1928]1)p。145-147),
「求め られている関係 は活動 と収穫の物 的数量 との関係で はな く,獲 得す るの
に労力を支出させ る気 にならせ る力 とい う意味で の収穫金額 の魅力 との関係 で
あ る」 といい,馬 鈴薯 の収穫量が50バーセ ン ト増大 して も交換価値が半分 にな
るな らば収穫 の魅力 は25パー セ ン ト減 少す る(3/2×1/2=3/4)と述べ てい る
(Hawtrey[1928]p.147)。
独 立生産者 モデルの現実適合性 については,労 働者 と企業家が分離 してい る
現実 の世界 において企 業家 の誘 因 は交換 に受 け取 る生産物 ではない とホー ト
リー は次の よ うに述 べ る。「雇用者 の誘 因は粗 収入で はな く純利潤 マー ジ ンで
測 られ る。 この事 実 こそ ピグー教授 の議論 を完全 に崩 壊 させ る もので あ る」
(Hawtrey[1928]p.149)。
企業家の労力量 と生 産物数量 との間に密接 な関係 は存在 しない。実際,企 業
家が よ りハー ドに長時間働 くのは注文 を得 るのが容易で な く経営が難 しい とき
であ る(Hawtrey[1928]P.150)。
価格お よび主要費用 を所与 とす ると,産 出の低下は粗利潤 の比例 的低下 とな
るが,間 接費は粗 利潤 か ら支払われねばな らないか ら,純 利潤 は産 出が低下す
＼+晦(β)+娩(ムC)の 最 大 化)に 基づ いて お り,効 用 関 数 の形 状 を 限定 した にす ぎない
(4、8堀P>0は財が上級財であ ることを意味す る),、
ピグーのマクロ経済理論の基礎とホートリーのビグー批判(2)(161)11
るよ りもい っそ う低下 し,マ イナ スにな りうる。「過 少雇用 によって生 じる生
産者 の損失 はあま りに も明 白で厳 しい ものだか ら,生 産物 の効用 と労力の不効
用 との見事 な釣 り合 いなどまった く無関連であ る」(Hawtrey[1928]p,150)。
(2)につ いて。 ホー トリー は,ピ グーが貨 幣 ・信 用 制度 が ない場 合 で も
人 々は即座 に利用で きる資源 の貯蔵 を必要 とす るか ら,実 物 の消 費財か らなる
価値 貯蔵手 段 を保有す る(Pigou[1927]p.120,Pigou【1929]p.134)と考 え
てい ることを取 り上げて,実 物 の消 費財か らなる価 値貯蔵手段 は貨幣の役 割を
果たすか ら,実 物か らな る価値 貯蔵 とい う考 えは 「貨幣は 『実物』財 とい う根
本 に重大 な変化をなん ら及ぼす ことな く除去で きるとい う想 定を放棄す ること
だ」(Hawtrey[1928]pp.183-184)と批判 す る、実物か らなる価 値貯蔵 とい
う概念 は産業活動の変動 は流動資源の流れに依存す る とい うピグーの想定 と無
関連 で は な い。 「ピグー教授 の変 動 理論 は終 始 この 原理 に基 づ い て い る」
(Hawtrey[1928]p.178)。
(3)について。 ピグーによれば.賃 金財 の流れBの 増 大は,(1)消費財生産
の増 大すなわ ちDの 増大,(2)非賃金支 払い額削減 による賃金稼得者 の消費 の
低 下すなわちEの 減少,(3)企業家,金 利生 活者 の消費削減すなわちAの 減少,
(4)Cの正 常 水準 以 下の 引 き出 し,こ の4つ 以外 には 百∫能で はない(Pigou
[1927]P.108)。
けれ ども,流 動 資源の総量 は ピグーが考 えるような足 し算引 き算 で求め られ
るわ けではない,と ホー トリーは主張す る。 もしA.B,C,D,Eが 商品の
物的集計量な らば,ス トックCの 変化 は,生 産Dと 消費A,B,Eの 差に等 し
い とい うことがで きる。 しか し,「Bは 賃金財 の流 れであ る。測 られ るべ きも
の は労働 に報酬 を与 える力である。貨幣の利用が排除 されてい ると想定す るな
らば,人 間努力の タームでの交換価値 である。Bに 含 まれ る各財 はそれぞれの
交換価値で評価 されねば ならず,そ の ように して得 られた集計量 は財の 『価値
集計量』 といい うる ものであ る。任 意の一項 目の物 的数量が増大すれば,結 果
は,そ の項 目につい ての需要の[価 格]弾 力性が1よ り大 きいか小 さいかあ る
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いは等 しいかに応 じて,価 値集計量の増大,減 少,不 変 となる」(Hawtrey
[1928]p。179〉「Cが価値集計量であ り,Bが賃金財の流れの価値集計量な
らば,BはCの 同量の低下を引き起こすことなしに,あ るいはCの 減少をなん
ら引 き起こすことな く増大できる」(Hawtrey[1928]p.181)。
「財ス トックの価値集計量はげっして確定的な数量などではない」 として





ス トック自体,初 期時点で過剰かもしれないし不足しているか もしれない。取
引者も楽観的かもしれないし悲観的かもしれない。信用 も緩和 しているか もし
れない し逼迫 してい るか もしれない。消費者支 出が変化す るか もしれない
(Hawtrey[1928]p,180)。
「産業活動の変動は賃金財の流れの変動に依存するというピグー教授の仮説
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